
 
 
TISCO ESU Morning View March 04, 2026: หุ้นกลุ่มสาธารณูปโภค (Utilities) ยังมีระดับราคาที่ไม่แพงมาก 
เม่ือเทียบกับกระแสเงินสดของบริษัท (Price per Cash Flows) ช่วยลดความเสี่ยงด้านต่ำในช่วงที่ตลาดมี
ความผันผวนสูง   

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น, จีน, ยโูรโซน และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคบรกิาร (Services PMI) เดือน ก.พ. 

• ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) และอัตราการว่างงาน (Unemployment Rate) เดือน ม.ค.  

• สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 27 ก.พ.   

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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หุ้นกลุ่มสาธารณูปโภค (Utilities) ยังมีระดับราคาที่ไม่แพงมาก เมื่อเทียบกบักระแสเงินสดของบริษัท (Price per Cash 
Flows) ชว่ยลดความเสี่ยงด้านต่ำในช่วงที่ตลาดมีความผันผวนสูง 

 
 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ในช่วงต้นปี 2026 สะท้อนการเปล่ียนแปลงเชงิโครงสร้างของกระแสเงินลงทุนอย่างมีนยัสำคัญ 

หลังจากที่หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีและซอฟต์แวร์เผชิญแรงขายอย่างรุนแรง โดยเฉพาะในกลุ่ม SaaS (Software as a Service) 

ซึ่งได้รับผลกระทบโดยตรงจากความกังวลเก่ียวกับกระแสการเข้ามาแทนทีข่องปัญญาประดิษฐ์ (AI Disruption) 

ความกังวลดังกล่าวทวีความรุนแรงขึ้นหลังการเปิดตัวเครื่องมืออย่าง Claude Cowork ของ Anthropic 

ซึ่งกลายเป็นจุดเร่งให้ตลาดกลับมาตั้งคำถามต่อความยัง่ยืนของโมเดลธุรกจิซอฟตแ์วร์จำนวนมาก 

และนำไปสู่การปรับฐานของราคาหุ้นในวงกว้าง 

• เงินลงทุนที่เคยกระจุกอยู่ในหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีมาตลอดหลายปจีึงเริ่มไหลออกเข้าสู่กลุ่มอุตสาหกรรมเศรษฐกิจแบบดั้งเดมิ 

“Old Economy” ที่มีความเส่ียงจากการถูกทดแทนด้วย AI ค่อนข้างต่ำ 
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โดยหนึง่ในกลุ่มอตุสาหกรรมที่เรามองว่ามีศักยภาพในการช่วยกระจายความเส่ียงในชว่งการปรบัฐานของตลาดหุ้น 

และมีระดับราคาทีย่ังไม่ได้สูงมากก็คือกลุ่ม สาธารณูปโภค (Utilities) 

• เมื่อพิจารณาในเชิงมูลค่า หุ้นกลุ่มสาธารณูปโภคปัจจุบันซื้อขายที่ระดับ Price per Cash Flows ประมาณ 9.7 เท่า 

ต่ำกว่าค่าเฉล่ีย 5 ปขีองตวัเองที ่11.3 เท่า หรือประมาณ -1.0 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

สะท้อนถึงราคาที่ยงัถือว่าค่อนขา้งถูกเมื่อเทียบกับค่าเฉล่ียในอดตี  

• และเมื่อเปรียบเทยีบกับที่ดัชนี S&P 500 โดยรวม ซึง่ปัจจุบันซือ้ขายที่ระดับประมาณ 21.6 เท่าของกระแสเงินสด 

ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ย 5 ปีที่ 17.9 เท่า หรือราว +1.2 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

ทำให้เรามองว่ากลุ่มสาธารณูปโภคยังมีระดับราคาที่ไม่แพงเมื่อเทียบกับกระแสเงินสดของบริษทั ช่วยลดความเส่ียงด้านต่ำ 

(Downside protection) ของพอร์ตการลงทุนได้ในช่วงที่ตลาดมคีวามผันผวนสูง 

• นอกจากปัจจัยด้านมูลค่าแล้ว 

อุตสาหกรรมสาธารณูปโภคยงัมแีรงสนับสนุนเชิงโครงสร้างในระยะยาวที่มาจากแนวโนม้ความตอ้งการใช้ไฟฟ้าที่เพิม่ขึ้นอย่

างมีนัยสำคญั โดยเฉพาะจากการขยายตัวของศูนยข์้อมูล (Data Center) ทั่วโลก การประเมินของ BloombergNEF 

ในปัจจุบันชี้ว่า ความต้องการใชไ้ฟฟ้าจาก Data Center ทัว่โลกมีแนวโน้มเพิม่ขึ้นอีกมากกว่า +255% ภายในระยะเวลา 10 

ปีข้างหน้า จากระดับในปี 2025 หรือคิดเป็นกำลังการผลิตไฟฟ้าที่จะเติบโตขึ้นเกินกว่าอีก 1,000 Terawatt-hour 

มากกว่าการใช้ไฟฟ้ารวมทั้งประเทศของญี่ปุ่น ซึ่งเป็นประเทศทีม่ีการใช้ไฟฟ้าสูงเป็นอันดับห้าของโลก 

• ด้วยแนวโน้มการเติบโตดังกล่าว ทำให้ความต้องการไฟฟ้าสำหรบั Data Center ทัว่โลกอาจเพิ่มขึ้นสู่ระดับใกล้เคียง 1,600 

Terawatt-hour ในป ี2035 

ตอกย้ำบทบาทของอุตสาหกรรมสาธารณูปโภคในฐานะโครงสร้างพื้นฐานที่จำเป็นของเศรษฐกจิยุคใหม่ 

และช่วยเสริมความแข็งแกรง่ของพอร์ตการลงทุน ทัง้ในมิตขิองเสถียรภาพระยะส้ันและศักยภาพการเติบโตในระยะยาว 
 

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole discretion and risk of the user. 
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